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R´ esum´ e
On ´ etudie le rˆ ole du traitement de l’information dans le cadre de l’in-
term´ ediation ﬁnanci` ere bancaire. Dans ce contexte, on s’int´ eresse aux dif-
f´ erentes solutions adopt´ ees par les banques face aux diﬀ´ erents types d’im-
perfections de l’information. On tente ensuite de mettre en ´ evidence les
diﬀ´ erentes dimensions et natures de l’information disponible et produite,




￿. Enﬁn, on discute alors les avantages et les inconv´ enients de ces
deux types d’information, dans le cadre de l’interm´ ediation bancaire.
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11 Introduction
Une raison d’ˆ etre des banques est le traitement et la r´ esolution des probl` emes
d’information, particuli` erement en ce qui concerne des emprunteurs complexes ` a
analyser, comme les PME.
Diﬀ´ erentes solutions peuvent ˆ etre adopt´ ees pour r´ esoudre ces probl` emes selon
le type d’imperfection de l’information :
– la construction d’une relation de long terme (banque ` a l’engagement), qui
implique le recours ` a l’utilisation et ` a la production de l’information
￿soft
￿,
– la banque ` a l’acte, qui passe par l’utilisation d’information
￿ hard
￿int´ egr´ ee
ensuite dans un mod` ele quantitatif (fonction de score)1.
La distinction entre ces deux types ou natures d’information n’est pas ´ evi-
dente, mais chacune pr´ esente ses avantages et ses inconv´ enients.
2 Interm´ ediation bancaire et production de l’in-
formation
Les coˆ uts de transaction et l’asym´ etrie d’information constituent les fonde-
ments de l’existence des interm´ ediaires ﬁnanciers (IF). Ceux-ci repr´ esentent une
r´ eponse ` a ces imperfections de march´ e (voir Leland et Pyle 1977, Diamond 1984,
Diamond 1991). Une banque est consid´ er´ ee dans ce cadre comme un fournisseur
de liquidit´ e et un contrˆ oleur de l’utilisation du capital. Un des rˆ ole majeur des
institutions ﬁnanci` eres consiste ` a collecter, produire et transmettre de l’informa-
tion. Les banques sont en eﬀet les d´ epositaires de l’information sur la solvabilit´ e
et le risque de d´ efaut de ses emprunteurs.
Une des principales fonctions attribu´ ees ` a une banque et ´ egalement sa princi-
pale raison d’ˆ etre, est le contrˆ ole et la production d’information dans un contexte
d’imperfection d’informations sur les emprunteurs, particuli` erement lorsque ceux-
ci sont complexes ` a analyser. Les banques peuvent ”ﬁltrer” et surveiller les em-
prunteurs ainsi que leurs projets, ce qui implique le d´ eveloppement d’une relation
de long terme qui est cens´ e r´ eduire les eﬀets d’hasard moral. Ceci implique une
1La banque pourrait ´ egalement tirer proﬁt de la Loi des Grands Nombres, en basant ses
d´ ecisions de cr´ edit sur les informations issues de l’´ echantillon que constitue son portefeuille de
cr´ edits (suﬃsamment important et diversiﬁ´ e).
2opacit´ e des actifs de la banque, dans la mesure o` u la valeur de ceux-ci d´ epend de
cette relation2.
Compte tenu du fait que la valeur de la promesse ﬁnanci` ere de l’interm´ ediaire
ﬁnancier bancaire d´ epend ` a la fois des caract´ eristiques individuelles et des antici-
pations sur l’impact des ´ evenements futures sur cette promesse, des institutions
de march´ e existent pour faciliter le processus de ﬁnancement avec les diﬀ´ erents
coˆ uts informationnels existants :
– les coˆ uts de recherche (recherche, s´ election et n´ egociation),
– les coˆ uts de v´ eriﬁcation (´ evaluation),
– les coˆ uts de contrˆ ole.
3 Conditions d’acc` es au cr´ edit bancaire
Le rationnement de cr´ edit constitue une des caract´ eristiques du march´ e de cr´ e-
dit bancaire. Ce ph´ enom` ene provient de l’imperfection de l’information ex ante
concernant le risque de d´ efaut des emprunteurs potentiels. Il touche particuli` ere-
ment les Petites et Moyennes Entreprises (PME)3.
Il existe plusieurs possibilit´ es pour tenter de r´ esoudre ce probl` eme de s´ election
al´ eatoire de client` ele. La premi` ere solution est le menu de contrats qui engendre
une auto-s´ election (screening) (Bester 1985). Dans ce cas, le contrat de dette sti-
pulant simultan´ ement le taux d’int´ erˆ et et la garantie requise, est cens´ e permettre
de discriminer parmi les emprunteurs aﬁn de pouvoir distinguer les ”bons risques
” des ” mauvais risques ”.
Une deuxi` eme solution est la relation de long terme (LT) qu’entretient le
banquier avec son client. L’historique des interactions banque-emprunteur g´ en` ere
de cette fa¸ con une ”information interne”. Cette source d’informations contient de
nombreux crit` eres de s´ election, notamment la situation ﬁnanci` ere et la situation
professionnelle de l’emprunteur et sa r´ eputation.
2Freixas et Rochet (1997) listent deux autres fonctions principales : la transformation d’actifs
(transformations de la qualit´ e et de la maturit´ e principalement), et la gestion des risques (risque
de cr´ edit, de taux et de liquidit´ e), ce qui implique des fonctions d’estimation et de gestion.
3Compte tenu de leurs caract´ eristiques sp´ eciﬁques : une rentabilit´ e esp´ er´ ee plus faible par
rapport aux autres emprunteurs, un risque de d´ efaut plus important, des marges plus faibles
pour les banques en raison d’un contexte de forte concurrence, et une opacit´ e informationnelle,
en raison d’une r´ eticence des dirigeants ` a fournir les informations n´ ecessaires, une faible incita-
tion des agences priv´ ees ` a collecter cette information et une information incompl` ete donc peu
cr´ edible.
3Enﬁn, une troisi` eme solution consiste ` a appliquer des proc´ edures de s´ election
qui permettent de mesurer et de quantiﬁer le risque client, ainsi que d’estimer sa
probabilit´ e de d´ efaut. Deux familles de proc´ edures sont disponibles : les mod` eles
qualitatifs et les mod` eles quantitatifs. Les mod` eles qualitatifs correspondent ` a la
m´ ethodologie ”traditionnelle” d’analyse du risque de cr´ edit. Ils se basent sur des
sources d’informations priv´ ees et sur un jugement subjectif bas´ e sur l’exp´ erience
pass´ ee du banquier. Les mod` eles quantitatifs visent ` a quantiﬁer et ` a mesurer le
risque client par des m´ ethodes math´ ematiques ou statistiques.
4 Diﬀ´ erentes natures et dimensions de l’infor-
mation
La distinction entre information soft et hard a ´ et´ e ´ etudi´ ee depuis longtemps
de mani` ere implicite (Petersen 2002). Dans la litt´ erature th´ eorique, la distinction
entre ﬁnance directe et indirecte, et la superiorit´ e des banques est mise en´ evidence
grˆ ace ` a la capacit´ e sup´ erieure de celles-ci ` a collecter et ` a produire de l’information
(voir Diamond 1984, Diamond 1991, Ramakrishnan et Thakor 1984). Cependant,
les agences de rating fournissent ´ egalement de l’information au march´ e.
La diﬀ´ erence porte sur la nature de l’information produite. L’information dis-
ponible sur le march´ e repose principalement sur les documents comptables et
sociaux, ce qui en fait de l’information hard. Les banques, ` a travers leur relations
privil´ egi´ ees avec les emprunteurs, peuvent g´ en´ erer de l’information suppl´ emen-
taire soft : honnˆ etet´ e du chef d’entreprise, ses capacit´ es, sa strat´ egie, etc.
Une premi` ere dimension permettant de distinguer les deux types d’informa-
tions concerne leur nature. L’information hard peut se r´ esumer ` a des chiﬀres. En
ﬁnance, il s’agit de bilans comptables, de rentabilit´ es des titres, etc. L’information
soft est g´ en´ eralement sous forme de texte. Elle inclue des opinions, des id´ ees, des
projets, des commentaires, etc. La nature quantitative de l’information hard la
rend plus facile ` a collecter, stocker et transmettre.
Une seconde dimension concerne la mani` ere de collecter ces deux types d’in-
formation. Pour l’information hard la collecte est impersonnelle, et ne d´ epend
pas du contexte dans lequel elle a ´ et´ e produite. Cette caract´ eristique permet
d’´ etendre g´ eographiquement et temporellement la zone de collecte de l’informa-
tion. L’information hard ´ etant ´ egalement plus facilement comparable, la s´ epa-
4rabilit´ e du processus de collecte et de l’utilisation de l’information est possible.
Certes, on peut toujours construire un indicateur quantitatif ` a partir d’une infor-
mation soft. Le probl` eme concerne la comparabilit´ e de cet indicateur, qui demeure
d´ ependante du contexte de la collecte de l’information et de la construction de
l’indicateur. Compte tenue de cette derni` ere caract´ eristique, il est plus facile de
d´ eleguer l’activit´ e de collecte et de production de l’information, voire mˆ eme le
processus d’utilisation de l’information, c.` a.d. la prise de d´ ecision. Toutefois, cette
caract´ eristique impose des restrictions sur l’information utilisable, puisque celle-ci
doit ˆ etre pr´ evisible. N´ eanmoins, c’est bien cette pr´ evisibilit´ e qui permet la mise
en place d’instructions qui guident la collecte de l’information et sa d´ el´ eguation.
Ce cadre formel d’instructions et de r` egles doit cependant int´ egrer les connais-
sances experts n´ ecessaires pour que l’information soit utilisable dans le processus
de production. La dimension du contexte dans lequel l’information est produite
doit ˆ etre retranscrite dans les instructions, qui permettent alors d’automatiser le
processus de prise de d´ ecision, comme l’octroi automatis´ e de cr´ edits par exemple.
Enﬁn, une derni` ere dimension peut favoriser la distinction de l’information.
L’information hard, de par ses caract´ eristiques d´ ecrites auparavant, est (facile-
ment) contractuable, contrairement ` a l’information soft.
5 Avantages, inconv´ enients et implications en
mati` ere d’interm´ ediation bancaire
La r´ eduction des coˆ uts de transaction est le premier avantage de l’information
hard. Elle provient de plusieurs sources. Les technologies de production qui re-
pose sur du hard sont plus facilement automatisables. L’´ economie des coˆ uts li´ es
` a l’automatisation de la collecte et de la production de l’information fournit des
gains de productivit´ e. Le hard est ´ egalement plus standardis´ e, ce qui permet des
´ economies de gamme suppl´ ementaires dans le processus de production. Le recours
au hard peut ´ egalement accroˆ ıtre la comp´ etitivit´ e du march´ e, en ´ elargissant sa
taille, que ce soit au niveau du segment de march´ e ou de la zone g´ eographique
d’activit´ e. Enﬁn, dans la mesure o` u l’information hard est plus facilement trans-
missible, son utilisation r´ eduit l’avantage comp´ etitif de son producteur, ce qui
´ etait le cas pour les banques et la production d’information grˆ ace aux relations
de LT.
5La facilit´ e de stockage de l’information hard r´ eduit son coˆ ut en vue d’une
d´ ecision future bas´ ee sur cette information. Compte tenu de son ind´ ependance
du contexte dans lequel elle a ´ et´ e produite, l’information hard peut ˆ etre ainsi
plus facilement transmise entre les diﬀ´ erents agents participant au processus de
d´ ecision dans une organisation. Ces individus ne doivent plus faire partie du
processus de production de l’information pour l’utiliser dans leur d´ ecision.
L’utilisation de l’information hard n´ ecessite moins d’inputs dans le processus
de prise de d´ ecision. Cette prise de d´ ecision n´ ecessite une r´ eduction de l’informa-
tion disponible aﬁn d’´ eviter la ” sur-information ” et de concentrer l’information
indispensable dans le hard. Cela est d’autant plus crucial que l’organisation est
importante et que nous nous d´ epla¸ cons vers des niveaux hi´ erarchiques sup´ erieurs.
Cependant, la concentration de l’information dans le hard peut biaiser la d´ ecision,
particuli` erment dans le cas du cr´ edit aux PME, qui seront alors rationn´ ees.
L’opposition du hard vs soft correspond ` a un arbitrage entre la r´ eduction des
coˆ uts de collecte et de processing (de transaction, de production et de stockage)
de l’information contre une perte au niveau de la pr´ ecision et de la profondeur
de l’information. Cependant, une partie de l’information pertinente demeure sous
forme soft. De plus, des probl` emes de manipulation comptable peut biaiser l’infor-
mation hard qui repose sur les documents sociaux de l’entreprise. Un emprunteur
peut ´ egalement manipuler soit mˆ eme les ´ el´ ements qui pourraient rendre l’infor-
mation hard ` a son sujet plus favorable ` a ses besoins de ﬁnancement.
5.1 Avantages et coˆ uts de l’information soft pour l’inter-
m´ ediation bancaire
La relation bancaire constitue une des deux ”approches” principales de l’in-
dustrie bancaire (particuli` erement commercial) face au client-emprunteur, parti-
culi` erement les PME.
La d´ eﬁntion de la relation bancaire donn´ ee par Boot (2000) est la suivante :
D´ eﬁnition 1 La relation bancaire consiste en une fourniture de services ﬁnan-
ciers par un interm´ ediaire ﬁnancier qui :
– eﬀectue des investissements pour obtenir des informations sur l’emprunteur
– ´ evalue la rentabilit´ e de la relation ` a travers l’interaction dans le temps et
dans l’espace (en terme de produits ﬁnanciers).
6Cette d´ eﬁnition comporte deux dimensions : l’information priv´ ee et les inter-
actions multiples.
Berger et Udell (2002) d´ eﬁnissent plus pr´ ecisement la relation de long terme
comme une technologie d’octroi de cr´ edit qui d´ epend de la production d’informa-
tion soft. Ce type d’information est plus diﬃcile ` a communiquer sous une forme
standardis´ ee au sein de l’organisation, et jug´ ee diﬃcile ` a ˆ etre transform´ ee en hard.
La modiﬁcation de la structure organisationnelle et les m´ ecanismes de contrˆ ole
peuvent aﬀecter les incitations ` a collecter cette information soft.
Berger (1999) d´ eﬁni 3 conditions n´ ecessaires ` a l’existence d’une relation :
1. l’information obtenue est plus importante que l’information ”publique”(dis-
ponible sur le march´ e),
2. l’obtention de cette information s’eﬀectue dans le temps ` a travers une mul-
titude d’interactions (produits ﬁnanciers multiples),
3. l’information demeure conﬁdentielle (priv´ ee).
L’am´ elioration de l’´ echange d’informations incite ` a r´ ev` eler et ` a produire plus
d’informations. La banque est indispensable pour d´ epasser les probl` emes d’asy-
m´ etrie d’informations. Ces asym´ etries empˆ echent la mise en place de contrats
complets et contingents aux ´ etats de la nature. La banque peut restaure l’eﬃ-
cience sur le march´ e en construisant des relations de long terme.
L’existence d’une relation peut permettre plus de ﬂexibilit´ e dans les contrats
de dette (contrats implicites long terme), l’inclusion de covenants (meilleur contrˆ ole
des conﬂits d’int´ erˆ ets potentiels) et de la garantie, et la fourniture de fonds qui ne
seraient pas rentables dans une perspective court terme. La ﬂexibilit´ e du contrat
permet une ren´ egociation plus facile de ses termes. En plus du contrˆ ole des conﬂits
d’int´ erˆ ets, les covenants permettent de r´ eduire les probl` emes d’agence, tandis
que la garantie peut mitiger les probl` emes d’al´ ea moral et de s´ election adverse
(Stiglitz et Weiss 1981). Notons ´ egalement que l’acc` es au cr´ edit bancaire peut
ˆ etre un moyen d’´ etablir une cr´ edibilit´ e suﬃsante pour la ﬁrme avant d’acc´ eder au
march´ e des capitaux. Dans cette perspective, la banque fournir une certiﬁcation
` a l’emprunteur (Diamond 1991).
Il existe 2 coˆ uts principaux de la relation : les coˆ uts li´ es au probl` eme de la
contrainte budg´ etaire non rigide, provenant d’une manque de rigidit´ e pour renfor-
cer les contrats de dette, et les coˆ uts li´ es au probl` eme de ”hold up”, provenant du
monopole d’informations. L’impact de la concurrence sur la relation est double.
7D’une part, la concurrence peut r´ eduire les relations dans la mesure o` u elle incite
l’emprunteur de changer de banque. Celle-ci peut r´ eduire ses investissements sp´ e-
ciﬁques ` a la relation ce qui m` ene ` a diminuer la valeur de l’information. D’autre
part, la concurrence exerce une pression sur les marges bancaires, r´ eduisant ainsi
ses proﬁts.
L’impact de l’existence de ce type de relation sur le contrat de dettes reste
mitig´ e dans les travaux empiriques (voir Petersen et Rajan 1994, Berger et Udell
1995, Elsas et Krahnen 1998, Degryse et VanCayseele 2000). Berger et Udell
concluent que l’existence d’une relation r´ eduit le coˆ ut du cr´ edit bancaire, tandis
que Degryse et Van Cayseele fournissent des conclusions inverses. Petersen et
Rajan utilisent des mesures plus d´ etaill´ ees de la relation, comme sa dimension
temporelle et sa concentration, pour ´ etudier son impact sur la disponibilit´ e et le
coˆ ut du cr´ edit bancaire. Leurs r´ esultats montre un faible eﬀet de la relation sur
le prix du cr´ edit, mais signiﬁcativement positif sur la disponibilit´ e.
Dans le cadre de la banque ` a l’engagement et de la construction de relations
de long terme qui g´ en` erent de l’information soft, on retrouve les banques de
proximit´ e.
La d´ eﬁnition ”qualitative” de la banque de proximit´ e utilis´ ee est la suivante :
D´ eﬁnition 2 Une banque de proximit´ e est une institution ﬁnanci` ere qui accepte
des d´ epˆ ots et fournie des services de transactions et octroie des cr´ edits ` a des
m´ enages et des entreprises locales, et utilise l’information extraite de ces relations
comme avantage comparatif par rapport ` a des ´ etablissements de plus grande taille.
Une d´ eﬁnition plus ´ economique stipule :
D´ eﬁnition 3 Une banque de proximit´ e dispose d’une licence bancaire; elle op` ere
dans une zone g´ eographique limit´ ee; elle oﬀre une vari´ et´ e de produits de d´ epˆ ots
et de cr´ edits; elle se focalise sur le march´ e local tout en se pr´ eservant d’emettre
et d’´ echanger ses parts de capital sur un march´ e ﬁnancier.
Les travaux empiriques montrent que les banques de proximit´ e disposent d’un
avantage important : leur capacit´ e sup´ erieure dans la production d’information
soft dans le cadre des relations de long terme. L’argument de base est le fait
que des banques plus grandes auraient plus de diﬃcult´ es ` a produire et ` a com-
muniquer ce type d’information, compte tenu de leur taille et de leur complexit´ e
organisationnelle (Stein 2002).
8De Young et al. (2004) trouvent que le mod` ele de fonctionnement des banques
de proximit´ e reste viable ` a long terme, particuli` erement le recours ` a la relation
de long terme g´ en´ eratrice d’information soft, malgr´ e les changements encourus,
surtout l’intensiﬁcation de la concurrence de la part des banques plus grandes.
Ce type de banque peut concurrencer les grands ´ etablissements dans le cadre de
strat´ egie de niches locales.
Scott (2004) poursuit l’analyse en ´ etudiant l’existence de niche en terme de
production d’information soft dans le cadre de prˆ et aux PME pour les banques
de proximit´ e. L’article tente de quantiﬁer empiriquement certains aspects de la
production de l’information soft et de tester si les banques de proximit´ e disposent
eﬀectivement d’un avantage dans sa production. A cet eﬀet, Scott construit un
indicateur composite de production de l’information soft par la banque ` a partir
d’une enquˆ ete du NFIB (National Federation of Independent Business)4. Les r´ e-
sultats de l’´ etude empirique d´ emontrent que la production de l’informlation soft
est plus importante dans les banques de proximit´ e, indiquant l’existence de niche
pour ce type de banques. La structure de march´ e ne semble pas aﬀecter cette
strat´ egie. Une question demeure ouverte : est ce que les entreprises sont prˆ etes ` a
payer pour cette production d’information soft?
Carter et al. (2004) fournissent des r´ esultats suppl´ ementaires sur les chances
de survie des petites banques grˆ ace ` a leur capacit´ e sup´ erieure dans la production
d’information soft, en ´ evaluant les rentabilit´ es des cr´ edits ajust´ ees au risque de
banques de diﬀ´ erentes tailles sur la p´ eriode de 1996-2001. Les r´ esultats montrent
que les petites banques g´ en` erent des rentabilit´ es plus importantes que les grandes
banques, ce qui conﬁrme leur avantage dans l’´ evaluation du risque de cr´ edit et le
produciton de l’information soft.
Enﬁn, Avery et Smakolyk (2004) ´ etudient l’impact de la consolidation du
secteur bancaire am´ ericain sur les banques de proximit´ e sur la p´ eriode 1994-2000,
et plus particuli` erement le rˆ ole de la banque de proximit´ e dans ce contexte dans
la fourniture de cr´ edit aux PME. Les r´ esultats d´ emontrent paradoxalement que
le mouvement de consolidation repr´ esente une opportunti´ e pour les banques de
proximit´ e, avec un accroissement de la part des cr´ edits aux PME dans les bilans
de ces petites banques.
4Il s’agit de combinaison de diﬀ´ erents ratings sur une ´ echelle de 1 ` a 5 attribu´ e par le pro-
pri´ etaire de l’entreprise ` a l’importance de diﬀ´ erents aspects/caract´ eristiques de sa relation avec
le charg´ e de client` ele de sa banque principale.
95.2 Avantages et probl` emes de l’information hard pour
les banques
La nature de l’information n’est pas exog` ene. Il est possible de la changer, par-
ticuli` erement ”d’hardiser ”de l’information soft. L’exemple du d´ eveloppement des
agences de ratings au XIXe si` ecle aux USA en t´ emoignent. Avec le d´ eveloppement
du commerce, les marchands pouvaient acc´ eder ` a des march´ es plus lointains, mais
cela les amenaient ` a traiter avec des contreparties qu’ils ne connaissaient pas ou
peu. Il a ´ et´ e n´ ecessaire de leur fournir une information condens´ ee (dans une note
ou rating) sur la qualit´ e et la solvabilit´ e de ces contreparties, ce dont les agences
se sont charg´ ees (Mercantile Agency, RG Dun, Bradstreets). Leur rˆ ole ´ etait de
collecter de l’information soft locale aupr` es des marchands, juristes et banquiers
aﬁn de la retranscrire dans leur rating aﬁn d’informer des marchands des r´ egions
´ eloign´ ees. Ceux-ci formaient leur d´ ecision sur la base de cette information hard.
Selon la d´ eﬁnition donn´ ee par Mester (1997), le credit scoring (ou scoring) est
une m´ ethode statistique d’estimation de la probabilit´ e de d´ efaut de la contrepar-
tie. Autrement, c’est une m´ ethode d’´ evaluation du risque de d´ efaut des contrepar-
ties. Le m´ ecanisme de scoring est relativement simple ` a concevoir. G´ en´ eralement,
on applique un mod` ele multivari´ e qui permet de combiner plusieurs variables pr´ e-
dictives - par exemples, les ratios comptables cl´ es - en calculant leurs pond´ erations
respectives pour produire un score ou une mesure de la probabilit´ e de d´ efaut. Le
scoring utilise des donn´ ees historiques pass´ ees aﬁn d’isoler et de quantiﬁer les dif-
f´ erents eﬀets des diﬀ´ erentes caract´ eristiques des emprunteurs sur leur probabilit´ e
de d´ efaut. Ensuite, en int´ egrant le scoring dans le processus de prise de d´ ecision
de cr´ edit (ou d’analyse et de gestion du risque de cr´ edit)5 , le score obtenu est
compar´ e ` a un score seuil aﬁn de pouvoir discriminer parmi les demandes de prˆ ets
celles qui seront accept´ ees et celles qui seront rejet´ ees.
En nous basant sur les travaux de Feldman (1997a) et (1997b), nous pouvons
pr´ esenter les avantages que procurent le scoring au niveau de la relation banque
/ entreprise, et plus particuli` erement au niveau du processus de prise de d´ ecision
de cr´ edit et d’analyse et de gestion du risque de cr´ edit. En premier lieu, le scoring
aﬀecte les interactions de la relation banque / entreprise. Dans le cadre d’une
relation ”traditionnelle”, le contact personnel (physique) est n´ ecessaire, avec sou-
5Dans ce cadre, le scoring peut ´ egalement servir d’outil compl´ ementaire aux techniques
traditionnelles d’analyse et de gestion du risque de cr´ edit (Frame et al. 2001).
10mission d’une documentation plus ou moins importante (´ etats ﬁnanciers, budgets
pr´ evisionnels, etc.). En utilisant les techniques de scoring, le contact personnel
est inutile. Ceci facilite et acc´ el` ere le processus de d´ ecision, ainsi que le renouvel-
lement, l’ajustement et l’administration des cr´ edits.
En second lieu, le scoring permet de r´ eduire le coˆ ut d’octroi du cr´ edit. En
eﬀet, le score indique dans quelle mesure une intervention ”humaine” est n´ eces-
saire. Lorsque le score obtenu est proche de la zone seuil, alors une analyse plus
approfondie et g´ en´ eralement plus qualitative s’impose. Sinon, le scoring permet
de trancher s’il y a lieu d’accorder ou non le cr´ edit demand´ e par l’emprunteur. De
ce fait, la vitesse de prise de d´ ecision est plus grande et cela permet d’accroˆ ıtre
le volume des dossiers trait´ es, et donc le volume des cr´ edits accord´ es.
Enﬁn, en troisi` eme lieu, le scoring aﬀecte le prix du cr´ edit, en permettant
d’indexer celui-ci sur le risque inh´ erent ` a l’engagement. C’est ce m´ ecanisme qui
permet de r´ eduire le rationnement du cr´ edit. En eﬀet, grˆ ace aux techniques du
scoring qui permettent une ´ evaluation quantitative du risque de d´ efaut, on peut
am´ eliorer la qualit´ e de l’information sur les perspectives de remboursement du
prˆ et. On peut alors pr´ evoir de mani` ere plus pr´ ecise le niveau des pertes potentielles
(voire de les diminuer), et ainsi ajuster le prix du cr´ edit en fonction du risque de
d´ efaut de l’emprunteur.
Feldman (1997a) et (1997b) remarque que l’utilisation plus r´ epandue du credit
scoring (70% des grands institutions bancaires am´ ericaines utilisaient le scoring
en 1997 dans le cadre du processus de d´ ecision de cr´ edit PME) exerce un impact
mitig´ e sur les petites banques locales. L’utilisation du credit scoring entraˆ ıne une
plus forte concurrence sur le march´ e de cr´ edit PME, puisque cette technique faci-
lite l’entr´ ee des grandes banques sur ce type de march´ e. Elle permet de diminuer
le coˆ ut du cr´ edit et permet de nouvelles possibilit´ es de cibler des clients PME
potentiels en dehors de la zone d’activit´ e actuelle. De plus, le scoring permet de
fournir des cr´ edits ` a un taux plus faible aux emprunteurs de qualit´ e.
Face ` a ces bouleversements, les petites banques doivent r´ eagir. Trois sc´ enarios
s’oﬀrent alors ` a elles :
1. rapatrier leur activit´ e vers les PME qui demandent une relation plus per-
sonnalis´ ee,
2. s’occuper des emprunteurs non standards,
3. exploiter les opportunit´ es du credit scoring.
11Les deux premi` eres issues rejoignent l’id´ ee de renforcer l’approche tradition-
nelle, en fournissant aux PME qui le souhaitent un service personnalis´ ee et
ﬂexible. Cette strat´ egie de niche consiste donc bien ` a proﬁter des clients r´ eticents
aux relations impersonnelles et automatis´ ees issues du scoring, prˆ ets ` a payer plus
pour une relation suivie. Le probl` eme qui se pose dans le cadre de cette strat´ e-
gie est le fait que l’utilisation du scoring par les grandes institutions ﬁnanci` eres
risque d’´ evincer les petites banques locales du march´ e de cr´ edit des emprunteurs
de qualit´ e. Les petites banques risquent de se retrouver avec une client` ele plus
coˆ uteuse et plus risqu´ ee.
5.2.1 Hardisation de l’information soft dans les mod` eles de score
Grunert et al. (2002) ´ etudient le rˆ ole des facteurs non ﬁnanciers / qualitatifs
dans la d´ etermination du rating. Ces facteurs portent g´ en´ eralement sur la qualit´ e
du management et les perspectives de l’aﬀaire. L’article part de l’hypoth` ese selon
laquelle les diﬀ´ erences d’opinion sur la qualit´ e de l’emprunteur proviennent d’un
traitement diﬀ´ erent des facteurs non ﬁnanciers et ﬁnanciers dans le processus
de d´ etermination du rating. D’apr` es les enquˆ etes de G¨ unther et Gr¨ uning (2000),
70 des 145 banques allemandes interrog´ ees utilisent des facteurs qualitatifs dans
leur analyse du risque de cr´ edit, le facteur le plus important ´ etant la qualit´ e du
management. D’autres ´ etudes montrent que l’int´ egration de facteurs qualitatifs
am´ eliore les taux de reclassement des emprunteurs. Les composantes qualitatifs
des ratings apparaissent comme moins dispers´ ees et plus stables. Les r´ esultats de
Grunert et al. mettent en ´ evidence une pr´ ediction plus pr´ ecise du d´ efaut (actuel
et futur) avec l’utilisation de ces 2 types de facteurs.
Lehmann (2003) contribue ´ egalement ` a cette litt´ erature en exploitant une
base de donn´ ees portant sur le portefeuille de cr´ edits aux PME d’une banque
commerciale allemande, comportant des informations qualitatives (information
soft) sur la qualit´ e de la gestion, la qualit´ e de la relation banque-entreprise, etc.
La batterie de tests ´ econom´ etriques d´ emontre que l’int´ egration de ce type d’infor-
mation am´ eliore consid´ erablement le pouvoir de classiﬁcation et de discrimination
du mod` ele de score. Celui-ci a pour objectif de tester la capacit´ e pr´ edictive des
ratings internes de la banque.
126 Nature de l’information et architecture orga-
nisationnelle
La litt´ erature sur la TAO (th´ eorie de l’architecture organisationnelle) a ´ ega-
lement exploit´ e cette dichotomie de l’information pour expliquer la structure
organisationnelle de la ﬁrme (Stein 2002). L’optimalit´ e de la structure organi-
sationnelle de la ﬁrme est inﬂuenc´ ee par le type d’information utilis´ ee dans le
processus de production de la ﬁrme. D’apr` es Stein, des ﬁrmes de grande taille,
plus hi´ erarchiques, utiliseront d’avantage l’information hard.
La dichotomie de l’information a ´ egalement ´ et´ e utilis´ ee pour l’explication de
la structure organisationelle et l’acc` es au capital. En suivant Stein, les grandes
banques sont desavantag´ ees dans l’activit´ e de cr´ edit aux PME, puisque ces rela-
tions reposent sur de l’information soft. Compte tenu de l’ampleur de l’organisa-
tion et de sa structue hi´ erarchique, l’information collect´ ee doit ˆ etre facilement et
cr´ ediblement transmissible aux ´ echelons sup´ erieurs qui utilient cette information
pour prendre une d´ ecision.
L’´ etude empirique de Berger et al. (2001) met en ´ evidence la distance plus
importante entre les grandes banques et leurs emprunteurs, et une relation plus
impersonnelle ´ egalement. La relation banque-emprunteur est d’autant moins du-
rable et exclusive que la taille de la banque est plus importante. Lorsque les PME
se trouvent face ` a un choix de banque, elles pr´ eferent des ´ etablissements plus
petits, r´ eduisant ainsi les probl` emes de rationnement du cr´ edit. De mani` ere g´ e-
n´ erale, la litt´ erature empirique a mis en ´ evidence que l’acc` es au ﬁnancement des
ﬁrmes d´ epend de leur transparence informationnelle (Petersen et Rajan 2002) et
du niveau d’information hard disponible publiquement.
Berger et Udell (2002) se focalisent sur le relationship banking et l’information
soft. L’article ´ etudie les relations banques-PME dans un cadre organisationnel.
La relation aﬀecte les termes du contrat de dette de mani` ere positive (r´ eduction
du taux de cr´ edit, de la garantie requise, hausse de la disponibilit´ e du cr´ edit).
Dans le cadre de la relation, le charg´ e de client` ele se voit octroyer plus d’autorit´ e,
ce qui peut accroˆ ıtre les probl` emes d’agence et n´ ecessite donc une structure or-
ganisationnelle adapt´ ee, avec l’allocation de ressources plus importantes pour le
contrˆ ole de l’agent. Les r´ esultats de l’´ etude montre que la relation d´ epend de l’in-
formation soft, que le charg´ e de client` ele a une position cruciale dans la banque
13et que les probl` emes d’agence s’en trouvent accrus.
D’apr` es Berger et al. (2002), la th´ eorie des contrats incomplets stipule que
de petites organisations sont plus performantes dans des activit´ es qui n´ ecessitent
l’utilisation d’information de type soft. En eﬀet, dans ce cadre, les incitations ex
ante des agents sont aﬀect´ ees par le niveau de contrˆ ole des actifs qui leur sont
conﬁ´ es. L’allocation des droits de contrˆ ole aﬀecte donc les incitations des agents.
L’article de Berger et al. ´ etudient empiriquement comment la nature d’une orga-
nisation bancaire aﬀecte la mani` ere de mener les activit´ es et leur eﬃcacit´ e. Leurs
r´ esultats montrent que les grandes banques ont plus de propension ` a prˆ eter aux
grandes entreprises, et font du cr´ edit ` a plus grande distance, avec une approche
impersonnelle, et des relations plus courtes et moins exclusives.
Jensen et Meckling (1992) s’int´ eressent au coˆ ut de transfert de l’informa-
tion sp´ eciﬁque qui implique l’organisation des droits de d´ ecision, qui incluent des
droits d’ali´ enation de l’information, qui n´ ecessite la mise en place d’un syst` eme
de contrˆ ole. Dans cette ´ etude, la distinction porte sur l’information g´ en´ erale vs
l’information sp´ eciﬁque, la diﬀ´ erence ´ etant le coˆ ut de transfert. L’information
sp´ eciﬁque est plus coˆ uteuse et n´ ecessite une d´ el´ egation de pouvoir ` a l’agent plus
importante.
Si on consid` ere la propri´ et´ e comme un droit, celui-ci comporte 2 droits : le
pouvoir/droit de d´ ecision et le droit d’ali´ enation (de ce droit). Il existe une relation
entre le droit de d´ ecision et la connaissance. 2 moyens de colocation sont possibles :
le transfert de connaissances et le transfert de droits. Le coˆ ut de transfert de
connaissance est fonction de la nature de cette connaissance, de l’environnement
organisationnel et de la technologie disponible. Ce transfert est b´ en´ eﬁque s’il
engendre une d´ ecision plus eﬃcace. Il existe donc un arbitrage entre le b´ en´ eﬁce
marginal de la d´ ecision ”mieux inform´ ee” et le coˆ ut marginal du transfert. La
d´ el´ egation du pouvoir et des droits de d´ ecision n´ ecessite la prise en compte de ces
coˆ uts de transfert de connaissances et de l’impact de l’allocation des droits sur
les incitations des agents ` a acqu´ erir de l’information.
Harris et Raviv (2002) construisent un mod` ele th´ eorique d’allocation de l’auto-
rit´ e avec 2 acteurs - un principal et un agent - disposant chacun de 2 informations
priv´ ees sur le r´ esultat, avec diﬀ´ erentes pr´ ef´ erences chacun. 2 r´ egimes organisa-
tionnels sont envisag´ es : centralis´ e (l’agent rapporte la valeur de son information
priv´ ee au principal) et decentralis´ e. L’allocation des droits de d´ ecision d´ ependra
14de la mani` ere dont l’information est transf´ er´ ee, de la nature de la d´ ecision et de
l’impact de l’allocation de l’autorit´ e sur les incitations de l’agent ` a communiquer
son information priv´ ee.
Liberti (1999) m` ene une ´ etude empirique de l’eﬀet du changement de la struc-
ture hi´ erarchique sur les incitations des agents dans une grande banque ´ etrang` ere
en Argentine sur la p´ eriode 1999-2001. Les hypoth` eses test´ ees portent sur l’impact
de la d´ el´ egation de l’autorit´ e et de la diminution du contrˆ ole sur les incitations
et l’eﬀort des agents. Le cadre th´ eorique correspond ` a celui de Aghion et Tirole
(1997) qui distingue l’autorit´ e r´ eelle de l’autorit´ e formelle, et qui stipule qu’une
d´ el´ egation de l’autorit´ e accroˆ ıt l’eﬀort de l’agent. Liberti confronte la d´ elegation
de l’autorit´ e (contrˆ ole d´ ecentralis´ e) ` a un contrˆ ole ”classique”, c.` a.d. centralis´ e.
Sur le terrain, le changement hi´ erarchique dans le d´ epartement de cr´ edit permet
l’octroi d’une part plus importante d’autorit´ e dans la prise de d´ ecision ` a certains
managers, avec une diminution de la surveillance et du contrˆ ole par les sup´ erieurs.
Les r´ esultats mettent en ´ evidence un accroissement du temps de la relation, de
l’eﬀort per¸ cu et une diminution du nombre de plaintes. Les agents ayant re¸ cu
plus d’autorit´ e utilisent leur information soft plus eﬃcacement. La transmission
et la ﬁabilit´ e de ce type d’information est plus importante dans les organisations
d´ ecentralis´ ees.
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